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1. 拍卖接连不断，玉米为何越拍越红？ 

 

近期玉米期货主力合约价格在 2550元/吨附近止跌反弹，当前有逼近前高的

态势。一方面从拍卖角度来看，政策投放增加供应以维持市场稳定、促进粮源快

捷流通的意图较为明显，拍卖维持高成交率、高成交价格也很大程度上压缩了玉

米价格下方空间，其中 21 日河南玉米竞价销售专场最高成交价格 2640 元/吨，

22 日拍卖最高价格为 2590 元/吨。另一方面，2020 年即将进入尾声，绕不过的

旺季备货需求也很大程度上提振行情。 

 

2.《新时代的中国能源发展》白皮书发布，玉米燃料乙醇深加工再度

被限制，会对市场造成何种影响？ 

 

2020 年随着“去库存”演化，国内玉米市场供需格局由供过于求成功过渡

至供需偏紧。在不与人畜争粮、不与粮林争地的原则下，前期通过政策推动提升

玉米深加工产能、粮豆补贴倾斜力度等措施再度被调整的概率较大，尤其是玉米

燃料乙醇产能大概率或被缩减以降低对粮食的占用与粮价的影响。按照玉米：乙

醇产出比 3：1计算，2019年燃料乙醇产能 284万吨消耗玉米约 852万吨，而在

新冠疫情冲击需求受创与粮价飞涨的情况下，2020 年燃料乙醇产能或难有大幅

增加，难以实现占用 1200 万吨玉米的预期。因此，若考虑全线削弱燃料乙醇产

能或将释放 800-1000 万吨玉米供应，但政策落实并非一蹴而就，预计短期内对

粮价的利空作用或难显现。 

 

3.2020 年即将结束，玉米红火收官已是板上钉钉。2021 年盘面涨势

能否延续？您对未来供需格局有怎样预判？ 

 



对于 2021 年，国内临储玉米结转库存出清的利好随价格上涨逐步兑现，贸

易商等存粮主体渠道库存取而代之，预计价格强势、收益可观以及生产者补贴或

向玉米倾斜的利好或小幅推升国内玉米产量；同时，2020 年国内饲料成本增加

吸引小麦替代与产需缺口引发的进口谷物替代需求明显回升，但 2021 年继续大

增空间或被压缩。需求端，深加工产能边际需求变化不大，生猪产能继续恢复带

动饲料需求稳步增长的态势不改，期末库存有望继续下降。整体来看，2021 年

供需偏紧将为玉米产业提供强力支撑，价格大概率高位运行。不过，政策降温以

及进口替代品增长的不确定性，仍需做重点关注。 

 

 

长安期货有限公司研究员  刘琳 
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